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Hohepunkte

o Edelmetalle steigen zunachst, konnen Gewinne am Ende aber nicht halten - Kleine Platinmetalle mit
massivem Plus.

e Gold schwankt stark - Preis hangt tiberwiegend von Nachrichten aus der Wirtschaft und von den Finanz-
maérkten ab. Unerwartet massive Verkaufe bei den ETFs. Von nachster Woche an (vorerst) keine Lieferfris-
ten mehr bei grolen Investmentbarren.

o Silber steigt erst auf $ 13 und fallt dann unter $ 12 - Streik in Scheideanstalt von Penoles endet nach
fast drei Monaten.

o Platin voriibergehend auf héchstem Stand seit September - Plane zur Auflegung eines ETFs in den
USA befliigeln. Ausgang der Wahlen in Stidafrika wird wohl keine kurzfristigen Folgen haben, langfristig
kann dies aber anders aussehen. Diesel-Anteil in Deutschland im freien Fall.

e Palladium springt zeitweise auf $ 240 — Aufwartstrend weiter intakt. Jetzt folgt aber wohl erst einmal eine
Konsolidierung.

¢ Rhodiumpreis explodiert — Notierung legt um fast 40% zu, Ruthenium immerhin um 30%. Iridium auch
auf der Geldseite wieder liber $ 400.
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Preise fir die Zeit vom 8. April bis zum 22. April

1.245,00 941,00

1.175,00

€/Gramm

30,25

869,00

27,94

Schluss 29,06

TP | ussi

Platin

Ein sehr gemischtes Bild ergab sich in den letz-
ten beiden Wochen beim Platin. Wahrend die
industrielle Nachfrage trotz teilweise etwas bes-
serer Nachrichten von den Automarkten noch
immer nicht richtig in Fahrt kommt - was sich

u. a. auch an dem noch immer vorhandenen,
deutlichen Abschlag flr Platinschwamm zeigt -
gab es in den letzten Wochen zumindest an-
fangs eine Uberraschend gute Nachfrage so-
wohl durch Spekulanten, aber auch durch lan-
gerfristig orientierte Investoren. Zu deren Kauf-
entscheidungen beigetragen haben vor allem
Meldungen Uber Plane fir neue ETFs auf Platin
und da insbesondere fur ein entsprechendes
Produkt in den USA. Sollte dieses von der ame-
rikanischen Borsenaufsicht SEC tatsachlich
genehmigt werden (bei einem ersten Versuch
2007 gab es seitens der SEC noch eine Absa-
ge), bietet sich unserer Meinung nach ein nicht
zu unterschatzender Absatzmarkt fur Platin.

Ebenfalls bekannt gewordene Plane fir ein ETF
in Stdafrika haben dagegen unserer Meinung
nach kaum das Potenzial eine nennenswerte
Absatzmenge zu erreichen.

Was den Platinpreis betrifft, reichte trotzdem
schon alleine die Ankiindigung der neuen Pro-
dukte aus, den nun schon seit Anfang Dezem-
ber andauernden Aufwartstrend erst noch ein-
mal fortzusetzen. Zeitweise erreichte das weilte
Metall dabei in der letzten Woche $ 1.245 je
Unze, dies war der héchste Stand seit Mitte
September 2008. Gewinnmitnahmen sorgte in
den letzten Tagen dann zwar fir einen Ruckfall,
aktuell liegt die Notierung aber noch immer auf
dem Niveau von vor Ostern.

Solange sich das Platin Gber der Marke von

$ 1.140 halten kann, wird sich an der insgesamt
noch immer eher positiven Tendenz auch nichts
andern. Zumindest charttechnisch gibt es der-
zeit bis hin zu einem Niveau von $ 1.300 je
Unze wenig Widerstand. Allerdings rechnen wir
vorerst nicht mit einem Test dieser Marke, son-
dern aufgrund mangelnder Nachfrage aus der
Autoindustrie und eines wieder etwas gesunke-
nen Investoreninteresses eher mit einer Seit-
wartsbewegung. Wirklich negativ fiir die weitere
Preisentwicklung ware dies aber nicht. Anders

Palladium

Das Palladium, das ja schon in den Vorwochen
Uberproportional zugelegt hatte, folgte dem Pla-
tin nach oben, ohne dabei aber neue spektaku-
lare Erfolge verbuchen zu kénnen. In der Spitze
erreichte das Metall aber immerhin $ 240,50 je

Unze und damit ein 7-Monatshoch.

Was die Charttechnik angeht, gibt es beim Pal-
ladium, wie auch schon beim Platin, einen seit
Dezember andauernden Aufwartstrend, dessen
aktuelle Grenzen bei knapp $ 210 unten und fast
$ 250 oben liegen. Erst ein nachhaltiges Ausbre-
chen aus diesem sich taglich leicht nach oben
verschiebenden Band wiirde einen Hinweis auf
eine massivere Veranderung der GroRRwetterla-
ge geben.
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sahe es nur aus, wenn der Preis unerwartet
unter das Niveau von $ 1.040 fallen wiirde.

Mit Spannung schauen viele Beteiligte auf den
Platinmetallmarkten in diesen Tagen nach Sud-
afrika. Am Kap finden am heutigen Mittwoch
Parlamentswahlen statt. Das neu gewahlte
Parlament stimmt dann Gber den kommenden
Staatsprasidenten ab, aussichtsreicher Kandi-
daten ist der international nicht unumstrittene
Vorsitzende des ANC, Jacob Zuma. In Umfra-
gen zur heutigen Wahl lag der seit dem Ende
der Apartheid vor 15 Jahren regierende Afrikani-
sche Nationalkongress (ANC) deutlich vorne,
bislang hielt die Partei 70 Prozent der Mandate.
Bei dieser Wahl droht ihr jedoch der Verlust
ihrer Zwei-Drittel-Mehrheit, die erst Verfas-
sungsanderungen ermoglicht. Stimmen abjagen
konnte ihr insbesondere der Kongress des Vol-
kes (Cope), der sich im Dezember aus Protest
gegen den vom ANC erzwungenen Rcktritt des
langjahrigen Prasidenten Thabo Mbeki vom
ANC abgespalten hatte.

Einen unmittelbaren Einfluss auf die Platinme-
tallpreise durfte der Wahlausgang in Stdafrika
nicht haben, allerdings muss in Zukunft sehr
genau beobachtet werden, welchen wirtschafts-
politischen Kurs die zukulnftige Regierung ein-
schlagen wird. Eine politische Annahrung an
das System in Zimbabwe hatte sicher verhee-
rende Folgen, u. a. was die Investitionen in die
Minenindustrie am Kap anginge. Eine Auswei-
tung der Platinmetallproduktion ware dann we-
nig wahrscheinlich und ein positiver Einfluss auf
die Preisentwicklung langfristig nicht auszu-
schliel3en.

Von der Minenindustrie, aber auch aus dem
Automobilbereich gab es in den letzten Tagen
nur wenige Nachrichten. Interessant (und auch
ein wenig negativ fir das Platin) ist vielleicht der
Umstand, dass sich der Dieselanteil bei den
Neuzulassungen in Deutschland im freien Fall
befindet. Im letzten Monat lag er bei nur noch
28% und damit auf dem niedrigsten Stand seit
dem Jahr 2000. Noch im November 2007 hatte
der Marktanteil der Selbstziinder bei rund 50%
gelegen.

Trotz aller Unsicherheiten bezliglich der weite-
ren Entwicklung der Automarkte rechnen wir
aus den bekannten Griinden (u. a. geringere
russische Vorrate bei sinkender Neuproduktion;
steigender Pd-Anteil auch in Katalysatoren von
Dieselfahrzeugen bei gleichzeitig eher sinken-
dem Anteil von Autos mit dieser Motorenart;
verscharfte Abgasvorschriften fir Klein— und
Motorradmotoren in Asien) damit, dass das
Palladium von einer Kehrtwende der Weltwirt-
schaft Gberdurchschnittlich profitieren konnte.
GroRere Rickschlage, z.B. in Form eines Tests
der charttechnischen Unterstiitzungslinien, soll-
ten von industriellen Endverbrauchern deshalb
fur Eindeckungen eines Teils ihres zukunftigen
Bedarfs genutzt werden.
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Rhodium, Ruthenium, Iridium

Einen massiven Kurssprung konnte das Rhodi-
um in den letzten beiden Wochen verbuchen.
Von anfanglich $ 1.100 - $ 1.200 je Unze stieg
es dabei in diesem Zeitraum um fast 40% auf
annahernd $ 1.700 an.

Dieser massive Kursgewinn war in erster Linie
ein Resultat von Kaufen aus Asien und da insbe-
sondere aus China. Unsere Kollegen in Hong-
kong vermuten, dass nur ein Teil des gekauften
Metalls direkt in der Industrie gelandet ist. Ein
erheblicher Anteil habe dagegen auch den Weg
zu Anlegern gefunden. Neben dieser Nachfrage
aus Asien gab es in den letzten beiden Wochen
aber auch etwas industrielles Kaufinteresse aus
Europa. Dieses alleine hatte allerdings bei wei-
tem nicht ausgereicht, den Preis derart zu beflu-
geln.

Ein weitere, fir den engen Rhodiummarkt typi-
sche Ursache fur den Preisanstieg war aber
auch das Absinken des Angebots in dem Mo-
ment, in dem das zunehmende Interesse auf der
Kauferseite deutlich wurde. So stoppten Handler
ihre Ublichen Abgaben in dem Moment, in dem
der Preis nach oben ausbrach.

Gold

Nach den schweren Verlusten im letzten Be-
richtszeitraum, konnte sich das Gold zunachst
weiter erholen. Der Preis fir das gelbe Metall
stieg dabei aber nur noch moderat von $ 888 auf
$ 899 je Unze an. Im weiteren Verlauf der letz-
ten Woche fiel die Notierung dann aber ange-
sichts sich erholender Aktienmarkte in den Be-
reich der Tiefstkurse vom Anfang des Monats
zurlck, nur um anschliefend nach Meldungen
Uber neue Schwierigkeiten amerikanischer Ban-
ken doch wieder auf das Ausgangsniveau zu
klettern.

Was die weitere Kursentwicklung angeht, wird
es nun spannend. Vieles wird in den nachsten
Tagen und Wochen davon abhangen, ob aus
der Wirtschaft und von den Finanzmarkten eher
positive oder eher negative Nachrichten kom-
men. Der Goldpreis dirfte davon jeweils unmit-
telbar beeinflusst werden und das in der aktuel-
len Situation starker, als von kurzfristigen Bewe-
gungen des €/$-Kurses oder des Olpreises, die
beide sonst eher tonangebend sind.

Vor allem dirften diese Meldungen auch Auswir-
kungen auf die offenen Positionen bei den ETFs
haben. Hier kam es in den letzten Tagen zu teils

Silber

Das Silber stieg zusammen mit den anderen
Metallen zunéchst auf fast $ 13 je Unze an, nur
um dann deutlich auf $ 11,80 und damit auf ein
3-Monatstief zu fallen. Aktuell liegt es wieder
Uber $ 12, die weitere Entwicklung wird maRgeb-
lich vom Gold beeinflusst werden.

Nach fast drei Monaten Streik haben die 300
Arbeiter in der MetMex-Scheideanstalt des mexi-
kanischen Minengiganten Penoles Mitte letzter

Strukturell war der massive Preissprung der
letzten Tage angesichts der noch immer vor-
handenen Misere auf den internationalen Auto-
mobilmarkten nicht zu rechtfertigen und dies ist
auch ein Grund, warum wir nicht erwarten, dass
er sich in Richtung der Marke von $ 2.000 fort-
setzen wird. GroéfRere Riickschlage sollten an-
dererseits aber von industriellen Endverbrau-
chern weiterhin fur Eindeckungen von zukunfti-
gem Bedarf genutzt werden. Der Kursverlauf
der letzten beiden Wochen hat immerhin deut-
lich gemacht, wie schnell das Metall zulegen
kann. Und langfristig sind die Risiken auf der
oberen Seite eindeutig groRer, als die Chance
auf einen nachhaltigen Preisverfall.

Eine deutlich gestiegene (allerdings tberwie-
gend spekulative) Nachfrage gab es in den
letzten beiden Wochen auch bei den anderen
beiden ,kleinen® Platinmetallen. Insbesondere
das Ruthenium profitierte dabei von Kaufen aus
Asien und der Preis stieg im Berichtszeitraum
um 30% auf $ 80 - 110 je Unze.

Iridium konnte ebenfalls leicht zulegen, es no-
tiert jetzt mit $ 400 - $ 430 je Unze.

massiven Abgaben in den fallenden Markt hin- AU
ein. Offensichtlich sind doch nicht alle Inhaber
entsprechender Pluspositionen so langfristig
und preisunabhangig orientiert wie gedacht.
Zumindest vertragt ein Teil von ihnen keine
gréReren Preisabschlage, wie man jetzt an den
(Panik-?)Verkaufen sehen konnte.

US$/oz €loz

Héchst 899,00 693,00

Tiefst 865,00 660,00

Schluss 887,00 681,00

Hinsichtlich des Interesses an physischem Gold
gab es unterschiedliche Nachrichten. Wahrend
die Nachfrage in Indien Meldungen zufolge vor
den dort anstehenden Feiertagen endlich wie-
der ansteigt, berichten unsere Kollegen aus
Hongkong, dass das Kaufinteresse vor Ort trotz
des jlngsten Preisrickgangs eher gering ist.
Auch hier in Deutschland entspannt sich inzwi-
schen die Lage bei den Investmentbarren. Eine
zumindest temporar steigende Zuversicht be-
zuglich der weiteren wirtschaftlichen Entwick-
lung, die sich u. a. auch an dem sprunghaft
gestiegenen ZEW-Index fir April zeigte, fihrte
zu einem Abflauen bei der Nachfrage nach
Goldbarren. Von nachster Woche an sollten
deshalb alle grofReren Barren (ab 1 Unze Ge-
wicht), etwas spater dann auch die kleineren,
gepragten Barren wieder sofort lieferbar sein.

Woche ihre Arbeit wieder aufgenommen. Mit AG
ihrem Ausstand, der am 8. Februar begonnen
und dazu gefiihrt hatte, dass Penoles im Marz
,Force Majeure’ in Bezug auf geplante Liefe-
rungen aus der Fabrik erklaren musste, haben
die Arbeiter eine 6%ige Lohnerhdhung erstrei-
ten kénnen. In normalen Jahren produziert
MetMex 580 Tonnen Silber und tber 50 Ton-
nen Gold, dies sind 90% der in Mexiko gefor-
derten Mengen an diesen beiden Edelmetallen.

US$/oz €loz
Héchst 12,95 9,81
Tiefst 11,80 9,05

Schluss 12,28 9,40
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€/Gramm
22,28
21,22
21,89

€/Kilo
315,40
291,00
302,20
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Im Internet

e Pt - Aquarius stellt Plane tber 650 Mio. Rand-Investition vor (engl.)

e PGMs - Pt Australia - Gr. Platinvorkommen beim Kalplats Projekt gefunden (engl.)

e PGMs - Autoverkaufe in Europa sinken um 17 Prozent

e PGMs - Der Diesel gerat ins Stottern

e PGMs - Elektroautos erleben ,Kick-Start® (engl.)

e Au - Polyus Gold denkt {iber Dividendenausschittung fir 1.Q 2009 nach (engl.)

e Au - Goldproduzenten nehmen Arbeit in Zimbabwe wieder auf (engl.)

e Au-SPDR Gold Trust ETF kommt von den Héchststédnden zurtick (engl.)

e Au - Pamodzi Gold insolvent (engl.)

e Au - Wird das Zentralbankabkommen verlangert?

e Ag - Fortuna Silver Minenprojekt von Demonstranten blockiert (engl.)

e Ag - Streik in Pan American-Silbermine beendet (engl.)

e China/lndien - Indien und China drangen auf IMF-Goldverkauf (engl.)

e Sildafrika - Leitartikel: Noch ist Stidafrika nicht verloren

e Sildafrika - Wahlkampf der Enttduschten

e Ol - Olpreis profitiert von besserer Stimmung

Zum Offnen der Links bitte Uberschrift anklicken.

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich der Infor-
mation des jeweiligen Empfangers. Sie darf weder
in Auszlgen noch als Ganzes ohne schriftliche
Genehmigung durch Heraeus vervielfaltigt oder an
andere Personen weitergegeben werden.

Die in Edelmetalle Aktuell enthaltenen Informatio-
nen und Meinungen beruhen auf den Marktein-
schatzungen durch die Heraeus Metallhandelsge-
sellschaft mbH (Heraeus) zum Zeitpunkt der Zu-
sammenstellung. Der Bericht ist nicht fir Privatan-
leger gedacht, sondern richtet sich an Personen,
die gewerbsmaRig mit Edelmetallen handeln. Die
in diesem Bericht enthaltenen Informationen,
Meinungen und Markteinschatzungen unterliegen
dem Einfluss zahlreicher Faktoren sowie kontinu-
ierlichen Veranderungen und stellen keinerlei Form
der Beratung oder Empfehlung dar, eine eigene
Meinungsbildung des Empfangers bleibt unver-
zichtbar. Preisprognosen und andere zukunftsge-
richtete Aussagen sind mit Risiken und Unwagbar-
keiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse
und Entwicklungen kénnen erheblich von den
gedulerten Erwartungen und Annahmen abwei-
chen. Heraeus und/oder Kunden kénnen Transak-
tionen im Hinblick auf die in dieser Ausarbeitung
genannten Produkte vorgenommen haben, bevor
diese Informationen veréffentlicht wurden. Infolge
solcher Transaktionen kann Heraeus Uber Informa-
tionen verfligen, die nicht in dieser Ausarbeitung
enthalten sind. Heraeus Gbernimmt keine Ver-

pflichtung, diese Informationen zu aktualisieren.
Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder ihr
zugrundeliegenden Informationen beruhen auf fir
zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. He-
raeus haftet jedoch nicht fur die Richtigkeit, Ge-
nauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen
sowie fiir etwaige Folgen ihrer Verwendung. Fer-
ner Ubernimmt Heraeus keine Gewahr dafiir, dass
die genannten Preise tatsachlich erzielt worden
sind oder bei entsprechenden Marktverhaltnissen
aktuell oder in Zukunft erzielt werden kénnen.
Durch das Setzen eines Links zu fremden Internet-
Seiten ("Hyperlinks") macht sich Heraeus weder
diese Website noch deren Inhalt zu eigen, da
Heraeus die Inhalte auf diesen Seiten nicht stéandig
kontrollieren kann. Ferner ist Heraeus nicht verant-
wortlich fur die Verfugbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verknipfungen
zu diesen Inhalten erfolgen auf eigenes Risiko des
Nutzers. Heraeus haftet nicht fiir direkte oder
indirekte Schaden, die dem Nutzer aus der Nut-
zung und der Existenz der Informationen auf die-
sen Webseiten entstehen. Heraeus haftet ferner
nicht fir die Virenfreiheit dieser vom Nutzer aufge-
rufenen Informationen.

Alle im Bericht genannten Preise sind Geldkurse
im Interbankenmarkt, die Charts basieren auf

THOMSON REUTERS
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